






































































( )0 0{ } ( ) exp[ ] [1]t t ttU C u C t∞∞= == −∑ d
u は効用関数，C は消費，dは割引率⑴を表す。また，u は消費に関して同次














　制約条件は Ct + Kt+1 = F(Kt, Lt) であり，K は物的資本（混同しない場合，
単に資本と呼ぶ），L は労働，F は生産関数を表す。F は１次同次であり，c ≡
C/L, k ≡ K/L, f ≡ F(k, 1) とすれば，制約条件は次の形で表される。
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ct + kt+1 = f (kt) [2]
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max ( ) exp[ ] . . ( ), 0 : givent t t ttU u c t s t c k f k k
∞
+== − + = ≥∑ d
　すると，【P1】に関する既知の命題として，ベルマン方程式は一意的で連続
かつ有界な解をもつ。図１にあるように，導出される最適資本経路，つまり政
策関数 h(kt) = kt+1は連続かつ単調増加となり，定常状態（k∗ > 0）が一意的に


















max ( ) exp[ ] . . ( ), 0 : givenT t t t ttU u c t s t c k f k k+== − + = ≥∑ d














存限界レベル ( 0c ≥ ) の生産を行い，その全てを消費する。
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常状態は低くなる（ 1 2 3k k k
∗ ∗ ∗< < ）。
　この設定は一見非常に魅力的だが，大きな問題が未解決のままである。割引
率が有限になっても，そのレベルが異様に高いままでは，貯蓄量は極端に低く
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( ) 0 for (0, ), lim ( ) , and lim ( ) [3]
( ) 0 and ( ) 0 for (0, ), and ( ) 0 for ( , ) [4]
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　ここで，【P3】の最適経路はどのようなものになるのかを図４（作図の便宜
上，k が想定よりかなり高く描かれていることに注意してほしい）で確認して
いこう。初期資本水準（k0）が区間 (0, k ) の間で与えられるとき，最適経路は
k0に応じて１本ずつ決まることが分かる。ある k0が与えられたとき，d (k0) が
決定され，１つの政策関数（
0( )k









の唯一の定常状態も高くなる。例えば，図４において，k’0 < k0のとき， 0( )khd は
0( )k
h ′d の上に位置し，k
∗’ < k∗ となる。
　初期資本量（k0）が上限（k）以上になると，政策関数（ 0( )khd ）はさらに上
に位置することはなく，同一の動学経路（hd）に収束し，新古典派の最適化問
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に注意してほしい）において，k0が k より低いとき，[3] [4] 式にある割引率関
数により，個人は d (k0) を基に【P3】を解いて政策関数（ 0( )khd ）を導出し，消
費（c1）と貯蓄（s1）を決定する。s1が次期の資本（k1）となり， 0( )khd が増加関
数のため，k1は k0より大きくなる。k1が k より低いと，同じ割引率関数により，
個人は d (k1) を基に【P3】を解いて新たな政策関数（ 1( )khd ）を導出し，消費（c2）
と貯蓄（s2）を決定する。d (k1) は d (k0) より低くなるため， 1( )khd は 0( )khd より上
方にシフトする。s2がk2となり， 1( )khd が増加関数のため，k2はk1より大きくなる。
資本（kt）が k より低い間，この過程が毎期繰り返され，kt が k 以上になると，
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いときは，動学経路（ ( )tkhd ）は横軸に張り付くように位置する。そして，すぐ
に最適化問題を解き直すことはせずに暫く ( )tkhd に従うと，すぐに低い定常状
態（ 0k
∗）に行き着く。 0k











































































































































⑴　b ≡ exp (−d) とすると，d > 0に対して bが割引因子となる。通常，離散時間の問題においては，






















有名なのが Uzawa（1968）であり，その後，Epstein（1987），Epstein and Hynes（1983），
Lucas and Stokey（1984），Obstfeld（1990）などによって，より拡張され詳細に分析されてきた。
607














Acemoglu, D. and J. A. Robinson (2000), “Why did the West Extend the Franchise? Democracy, 
Inequality, and Growth in Historical Perspective,” Quarterly Journal of Economics, Vol. 115, 
1167-1199.
Barro, R. J. (1974), “Are Government Bonds Net Wealth?” Journal of Political Economy Vol. 82, 
1095-1117.
Blanchard, O. J. (1985), “Debt, Deficits, and Finite Horizon,” Journal of Political Economy, Vol. 93, 
223-247
Dunn, K. B. and K. J. Singleton (1986), “Modeling the Term Structure of Interest Rates Undernon-
separable Utility and Durability of Goods,” Journal of Financial Economics, Vol. 17, 27-55.
Das, M. (2003), “Optimal Growth with Decreasing Marginal Impatience,” Journal of Economic 
Dynamics and Control, Vol. 27, 1881-1898.
Epstein, L. G. (1983), “Stationary Cardinal Utility and Optimal Growth under Uncertainty,”
Journal of Economic Theory, Vol. 31, 133-152.
Epstein, L. G. (1987), “A Simple Dynamic General Equilibrium Model,” Journal of Economic Theory, 
Vol. 41, 68-95.
Epstein, L. G. and J. A. Hynes (1983), “The Rate of Time Preference and Dynamic Economic Analy-
sis,” Journal of Political Economy, Vol. 91, 611-625.
Glomm, G. and Palumbo, M. G. (1993), “Optimal Intertemporal Consumption decisions under the 
Threat of Starvation,” Journal of Development Economics, Vol. 42, 271-291.
Grief, A. (1994), “Cultural Beliefs and the Organization of Society: A Historical and Theoretical 
Reflections on Collectivist and Individualist Societies,” Journal of Political Economy, Vol. 102, 
912-950.
Hayami, Y. (2009), “Social Capital, Human Capital and the Community Mechanism: Toward a Con-
ceptual Framework for Economists,” Journal of Development Studies, Vol. 45, 98-123.
Hayashi, F. (1985), “The Permanent Income Hypothesis and Consumption Durability: Analysis based 
on Japanese Panel Data”, Quarterly Journal of Economics, Vol. 100, 1083-1113.
Hirose, K. and S. Ikeda (2008), “On Decreasing Marginal Impatience”, Japanese Economic Review, 
Vol. 59, 259-274.
Ishise, H. and Y. Sawada (2009), “Aggregate Returns to Social Capital: Estimates based on the Aug-
mented Augmented-Solow Model,” Journal of Macroeconomics, Vol. 31, 376-393.
608
93狩猟から農耕社会への移行と拡大
Lawrance, E. C. (1991), “Poverty and the Rate of Time Preference: Evidence from panel data,” Jour-
nal of Political Economy, Vol. 99, 54-74.
Lucas, R. and N. Stokey (1984), “Optimal Growth with Many Consumers,” Journal of Economic The-
ory, Vol. 32, 139-171.
Obstfeld, M. (1990), “Intertemporal Dependence, Impatience, and Dynamics,” Journal of Monetary 
Economics, Vol. 26, 45-76.
Putnam, R. D. (1993), “Making Democracy Work: Civic Traditions in Modern Italy,” Princeton Uni-
versity Press.
Samwick, A. A. (1998), “Discount Rate Heterogeneity and Social Security Reform,” Journal of Devel-
opment Economics, Vol. 57, 117-146.
清水弘幸・高瀬浩一（2008），「超低資本状態と準内生的割引率の動学分析」，早稲田大学産業経営研
究所，ワーキングペーパー，No. 2008-002
Stokey, N. and R. E. Lucas, Jr., with E. Prescott (1989), “Recursive Methods in Economic Dynamics,” 
Harvard University Press.
Uzawa, H. (1968), “Time Preference, the Consumption Function, and the Optimum Asset Holdings,” 
In J.N. Wolfe (ed.), Value, Capital and Growth: Papers in Honor of Sir John Hicks, University of 
Edinburgh Press.
609
